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• INVESTIMENTI
LA CHAT

«Si apre una fase di rilancio per i Pir. Ma attenti ai servizi petrolìferi»

Chat con Davide Albani
responsabile fondi azionali
Sella sgr

II mercato dei Pir tornerà
a crescere?
«La modifica della normativa
approvata a fine 2019 a nostro avviso
favorirà la ripresa della raccolta
sui Pir che potranno apportare
nel 2020 anche 4-5 miliardi di raccolta
netta. Il rilancio dei Pir ha due effetti
positivi, da una parte consente
la ripresa dell'investimento
sul mercato italiano, sia azionario
sia obbligazionario, con i vantaggi
fiscali riconosciuti per questo tipo
di strumenti; dall'altro lato renderà
più agevole l'incontro tra le imprese
e i potenziali investitori».

Su quali settori puntare?
«Siamo costruttivi sul mondo
delle mid e small cap perché
presentano valutazioni in linea
0 a sconto rispetto alle medie storiche.
Il mercato italiano, soprattutto
in questo segmento, presenta,
in termini relativi, valutazioni
attraenti rispetto ai competitor
internazionali. Il settore bancario
potrebbe beneficiare della rinnovata
fiducia verso il mercato domestico
e del miglior quadro regolamentare.
Il sistema bancario grazie
al rafforzamento dei requisiti
patrimoniali degli ultimi anni potrà

ritornare a remunerare gli azionisti
con maggiori dividendi 0 buyback».

Da quali stare alla larga?
«Non vediamo grandi novità
sul settore energetico, in particolare
sul segmento dei servizi petroliferi
che risentono della disciplina
in termini di investimenti da parte
delle grandi multinazionali integrate
e delle tante incertezze che affliggono
lo scenario. Siamo poco più positivi
sul segmento delle cosiddette grandi
aziende petrolifere che garantiscono
alti dividendi coperti
da generazione di cassa del business».

C'è chi guadagna con la pandemia
Dieci prodotti su cui scommettere
Trasporti, lusso e tecnologia soffrono, mentre il comparto sanitario, già resistente alla volatilità,
corre grazie alla ricerca su vaccino e terapie. I rendimenti a un anno possono anche superare il 40%
di GIANLUCABALDINI

• II coronavirus
spaventa e ral-
lenta la crescita
dei mercati azio-
nari mondiali. Il
principale timo-

re è che possa arrivare a intac-
care l'economia reale frenan-
do la crescita sia cinese sia
mondiale, in grandezze diffe-
renti. Tale incertezza ha crea-
to confusione sul mercato ge-
nerando impatti sia negativi
sia positivi su diversi fronti.

«In primis», spiega Carlo
De Luca, responsabile asset
management Gamma capitai
markets, «quelli colpiti in ma-
niera negativa sono sicura-
mente i settori legati ai tra-
sporti aerei, lusso e retail.
Inoltre, il coronavirus ha fer-
mato temporaneamente la
produzione Apple in Cina, la
quale ha abbassato le proprie
aspettative sui ricavi del se-
condo trimestre, e di conse-
guenza ha generato un impat-
to negativo sulle tutte borse
mondiali». «Dall'altro lato»,
continua De Luca, «il virus
tende a favorire il settore far-
maceutico. Infatti, mentre il
bilancio delle vittime non si
arresta, per consentire le cure
ai pazienti Pechino ha deciso
l'esenzione dai dazi sull'im-
port di una lista di beni come
attrezzature mediche statuni-
tensi per, ad esempio, monito-
raggio del paziente, trasfusio-
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ni di sangue e misurazione
della pressione del sangue».

Intanto, mentre si cerca di
trovare una cura, qualche pas-
so avanti è stato fatto: nuovi
farmaci hanno ottenuto l'ap-
provazione della National me-
dicai products administration
of China per il trattamento del
coronavirus Covid-19 e, secon-
do il ministero della Scienza e
della tecnologia cinese, inizia-
no a mostrare un profilo inco-
raggiante.

«Molti titoli dell'healthca-
re», aggiunge Anthony Gin-
sberg, ad di Ginsglobal, «sono

saliti velocemente sulla scorta
delle notizie sull'epidemia da
coronavirus in Cina, in rispo-
sta - 0 in alcuni casi esasperan-
do - le previsioni di vendita per
un vaccino che richiederà
tempo prima di essere pronto.
Molte aziende stanno già
usando le borse di studio della
Coalition for epidemie prepa-
redness innovations per idea-
re e produrre un vaccino spe-
rimentale contro il virus. An-
che le collaborazioni allargate
tra i governi per far fronte al-
l'emergenza avranno effetti
positivi per l'intero settore».

In tale contesto, sul lato dei
mercati finanziari, fanno gola
gli investimenti nei principali
fondi ed Etf coinvolti nella ri-
cerca e nello sviluppo di far-
maci, trattamenti e vaccini
contro il coronavirus.

Basta dare uno sguardo alla
crescita di rendimento di certi
prodotti da inizio anno, quan-
do l'epidemia è scoppiata. Lo
Spdr Us Pharmaceuticals Etf è
cresciuto in un mese e mezzo
del 32,3%, l'Xtrackers stoxx
Europe 600 health care swap
ucits etf del 40,7% e l'iShares
Us pharmaceuticals etf del-
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l'n%. Va aggiunto, poi, che il
settore farmaceutico in Borsa,
coronavirus a parte, è da sem-
pre considerato un buon inve-
stimento perché tendenzial-
mente immune alla volatilità
dei mercati e caratterizzato da
aziende i cui bilanci hanno
spesso e volentieri il segno
più. All'interno della selezio-
ne di prodotti fatta da Gamma
capitai markets, non a caso, la
maggior parte dei prodotti
analizzati offre a un anno ren-
dimento anche superiori al
25%-
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Platino, rodio
e palladio
cresceranno
ancora
• I metalli del gruppo del pla-
tino (platino, palladio e rodio)
hanno visto tutti aumentare
le loro quotazioni nel 2019,
rispettivamente del 21,5, del
54 e del 146%, come risultato
di una serie di fattori tra cui i
diffusi timori sul lato dell'of-
ferta. A questo proposito va
considerato che i convertito-
ri catalitici delle automobili
rappresentano un prodotto
chiave per la domanda di me-
talli del gruppo del platino.

Con la Cina che metterà in
atto misure più stringenti en-
tro luglio 2020, la domanda di
questi metalli dovrebbe con-
tinuare a crescere, in un mo-
mento in cui l'espansione
dell'offerta è piuttosto limi-
tata. La minaccia di scioperi
nelle miniere del Sud Africa è
stata ampiamente scongiura-
ta, tuttavia permane il rischio
di interruzione dell'energia
elettrica in quanto la compa-
gnia pubblica Eksom sta lot-
tando per soddisfare la do-
manda di elettricità, avendo a
che fare con una dispersione
del quantitativo ancora mol-
to alta.

«Si inizia a osservare un
principio di sostituzione del
palladio con il platino», dice
George Cheveley, portfolio
manager di Investec asset
management, «tuttavia le
compagnie automobilistiche
sono riluttanti a effettuare
questo passaggio quando si
registra così tanta incertezza
complessiva in merito alle re-
golamentazioni, e il rispar-
mio derivante dal taglio dei
costi è basso relativamente
alla spesa totale sostenuta
per produrre un'automobile.
Oltre a questo, c'è da conside-
rare anche il rischio che il
prezzo del platino cresca ul-
teriormente, attestandosi su
livelli ancora più alti e di fatto
eliminando qualsiasi rispar-
mio ottenuto in precedenza»,
dice l'esperto.

Anche dopo l'incremento
dei prezzi osservato nel 2019,
i metalli del gruppo del plati-
no potrebbero rafforzarsi an-
cora di più, «dato che l'offerta
è soggetta a forti limiti e an-
che la quantità disponibile
sta progressivamente dimi-
nuendo, in particolare per il
palladio e il rodio. I mercati
fisici continuano a mostrare
condizioni di ristrettezza»,
conclude Cheveley.
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IL CAPITALE
di MATTEO VALLERÒ
Direttore editoriale Business24

• «Lavoratori
fantastici e dove
trovarli»: ricor-
da il titolo di un
film, e sicura-
mente sarebbe

un fantasy. Perché assumere
personale qualificato è diven-
tato pura fantasia, stando ai
risultati dell'indagine Union-
camere Anpal, secondo cui su
poco meno di 500.000 assun-
zioni previste, il 32,8% degli
imprenditori intervistati tro-
verà molte difficoltà a coprire
questi posti (poco più di
151.300), a causa dell'impre-

Offerta e domanda di lavoro non si incrociano
parazione dei candidati o per
la mancanza degli stessi. Le
maggiori difficoltà si riscon-
trano nel Nord Est dove, tra le
figure più ricercate (invano, a
quanto pare), risultano i tec-
nici informatici, gli addetti al-
la vendita, i progettisti, gli in-
gegneri, mentre al Sud, dove
la situazione non è tanto mi-
gliore (difficoltà media di re-
perimento del 27%, contro ol-
tre il 39% del Nord), si cerca-
no, e non si trovano, cuochi,
camerieri e, in particolar mo-
do, gli autotrasportatori.

Paese di contraddizioni, l'I-
talia, e in questa fotografia
emerge un vero ossimoro, con
un'ampia schiera di disoccu-
pati (dati Istat fine 2019:
9,8%), una marea umana di
Neet (giovani che non studia-
no e non lavorano, non fanno
una mazza praticamente, se
non scattarsi selfie tutto il
giorno, 2.116.000 secondo FI-
stat), in un clima diffuso di
assistenzialismo da reddito
di cittadinanza (spesso otte-
nuto «a sbafo», come fatto
emergere da molte inchieste),

e in tutto questo, fior di azien-
de che non trovano lavoratori.
Ma cosa cercano, esattamen-
te? O personale altamente
qualificato, o figure con bassi
livelli di competenze.

Partendo dal secondo caso,
si tratta di ruoli che gli italiani
rifiutano e vengono coperti
dagli stranieri. Il perché, qua-
si sempre, è da ricercarsi in
un mercato del lavoro che per
le occupazioni più «umili» or-
mai è al saldo: nei salari l'Ita-
lia è al nono posto in Europa,
con 11.000 euro lordi all'anno

in meno rispetto alla Germa-
nia e 8.700 alla Francia (Jp sa-
lary outlook 2019), prova ne è
il fatto che gli occupati sovrai-
struiti siano il 24,2% (persone
che fanno un lavoro inferiore
al loro titolo di studio, il che
dimostra che l'umiltà non
manca). Un segmento viziato
dalla presenza crescente di
extracomunitari disposti a
tutto pur di lavorare, facendo
crollare l'offerta economica e
innescando quella che ormai
da anni si profila come una
guerra sociale.

Nel primo caso, invece, la
responsabilità è (anche) del
sistema scuola, che ha perso il
contatto con il mondo del la-
voro e sforna disoccupati, ab-
bandona l'alternanza scuola
lavoro, dimentica i percorsi di
studio per professioni tecni-
che, le più ricercate. Quando
si sceglie cosa studiare, biso-
gnerebbe distinguere fra cul-
tura personale (che si costrui-
sce anche per conto proprio)
e futuro. Sarebbe meglio agire
alla rovescia: partire dagli an-
nunci di lavoro e poi iscriver-
si. E se si è genitori, lasciare
che i figli seguano le proprie
inclinazioni.
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